









































































スク回避係数 r (> 0 ) の指数関数型効用関数を持つ管理者（彼）に，営業努力
e1 (> 0 ) と統制努力 e2 (≥ eR > 0 ) を要求する。実現された e1は彼女の在職中に
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在職中にシグナル 2 2 2y e= + e  が出力され，退職後にキャッシュフロー
3 2 3 ( 0)y ne n= + >e  がもたらされるとする。ここに， ( 1, 2, 3)i i =e は正規分布
2(0, )iN s に従う確率変数である。彼は，各努力 ei ( i = 1, 2 ) に対して原則として
2( 0)
2 i
k e k > の私的コストを負担するが，e2による統制運用によって営業努力の
発現がより困難となるため， 1e と 2e の相関係数 r12は負の値をとり，e1の私的
コストが上記の1 − r12倍になるとする。両努力実現の後，シグナル 1y ， 2y が実
現し，彼女は契約にしたがって（b0，b1，b2を係数とする線型）報酬
(1)0 1 1 2 2w y y≡ + +b b b  
を彼に支払う。この設定のもと，契約時の彼の期待効用の確実性等価CEと彼
女の期待効用EUP は，それぞれ
(2)2 2 2 2 2 20 1 1 2 2 12 1 2 1 1 1 2 12 1 2 2 2((1 ) ) ( 2 )2 2
CE
k rme e e e= + + − − + − + +b b b r b s b b r s s b s




(4)0 1 1w y= +b b 
となるから，CEと EUP はそれぞれ
(5)2 2 20 1 1 1 1 12 2
k rCE me e= + − −b b b s
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(8)2 2 20 1 1 1 1 1 02 2
k rme e+ − − =b b b s
を満たしたうえで，己の期待効用
























































2 2 2 2 2 2
0 1 1 2 2 12 1 2 1 1 1 2 12 1 2 2 2((1 ) ) ( 2 )2 2
0
k rme e e e+ + − − + − + +
=
b b b r b s b b r s s b s
を満たしたうえで，己の期待効用
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(25)4 2 2 2 2 212 2 1 12 12 12 2
2 2
12 1 1
( (1 ) ( 2 (2 ( 2 ) ) ))
2 ( 1 )( )
P PEU EU EU
m m kr kr kr
k m kr T
∗Δ ≡ −
− + + − + − + − += − + +
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2 2 2 4 2 2 2 4 4
1 2 1 1 2 2
2 2 2 4 4
1 2 1 2
12 12




⎧ + + +⎪ > +⎪⎨⎪ ′⎪ <⎩
s s s s s s
s s s s
r r
が成り立つ場合。ただし， 12′r は r12に関する三次方程式
(29)
2 2 2 2 2 2 2 2
1 2 1 2
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3
1 12 1 2 12 1 2 12
2 2
2 0
m kr km r k r
kr k r k r
+ + +
− − + =
s s s s








2 2 2 3 2
2 12 2 12 2
2 2 2
2
1 2 2 2 3 2
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r
s r s r s
ss
r s r s r s
r r
が成り立つ場合。ただし， 12′′r は r12に関する三次方程式
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= ≡b s b††
(37)
2 2 2 2
25 1 5 12 1 2 5





2( 1 ) ( 1 )
2 ( 1 )
mT r T r Tk e k e kr
TT T
k
⎛ ⎞⎛ ⎞+ − + + + − +⎜ ⎟⎜ ⎟⎜ ⎟⎜ ⎟⎝ ⎠⎝ ⎠= − +
≡









5 20 12 12 1 2
( 1 ) 0
( 1 ) 0
T m kr
T m e k r
≡ − − + >
≡ + − + >
r s











20 6 20 12 1
12 4
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2 (1 )P P
m e T e k TEU EU
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0PEU =†† を e20に関する二次方程式とみると，解 a1，a2（a1 < a2）は
(42)
(43)
− + − + − += <− +
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(46)R me < a
(47)20 me = a
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とおいて，am < e20 < ac のときは負となるが，ac < e20 < a2のときには正となる。
ところで，命題１から，これらの場合にオーバーコンプライアンスは発生しな
いから，規制 eR に対して彼女は e20 = eR と設定する。以上より，規制の水準が









「オーバーコンプライアンスが発生せず（すなわち am < eR），かつ，企業が存








( ) ( )m c k
< ≡ − <sa a a
r s
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(54)2 Re<a


















オーバーコンプライアンスが発生する場合，(24) および (45) 式から
(55)
20 mP e P
EU EU= =a†† †
となることがわかるが，さらに
(56)
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